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₈つの「ワークショップ（＝IR基礎講座）」
　今回のNIRI年次大会には米国の内外から約
1,300人が参加した（ジェフリー・モーガン
NIRI理事長）。年次大会は、こうした海外や
キャリアの若いIR関係者を対象に「IR基礎講
座」ともいうべき「ワークショップ」を用意
している。今回は「サンデー・ワークショッ
プ」と「ウエンズデー・ワークショップ」い
う名前でそれぞれ日曜、水曜の午後に用意さ
れた。
　「サンデー・ワークショップ」（６月６日）
は「メッセージを確信を持って発信する」、「IR
担当者の個人ブランドを構築する」、「成功す
るインべスタ ・ーデイのベストプラクティス」、
「公平開示規則（Reg.FD）をアップデートす
る」と４つの分科会、大会最後日の「ウエン
ズデ ・ーワークショップ」（６月９日）も「IR
プレゼンテーション」、「IR:新たな投資家獲得
に向けて」、「新しい資本市場」「財務モデルの
方法」と４つの分科会、合計８つの分科会が
設けられた。
はじめに
　６月６日（日）から４日間、全米IR協会
（NIRI）の年次大会がカリフォルニア州サン
ディエゴで開催された。NIRIは1969年に設立
され、企業経営者や株主、証券アナリストを
はじめ、多くの市場関係者のコミュニケー
ションに責任をもつIR担当者やIRコンサルタ
ントなど約4,400人の会員を抱えるNPO（非
営利団体）である。企業情報に関連する広範
な問題に積極的に発言し、その動向は米国の
規制当局、市場関係者から注目されてきた。
現在、NIRIの32の支部はそれぞれ独自の活動
プログラムを用意して活動を行い、その会員
は米国内で46州、国外では31カ国に広がる。
　そんなNIRIは、毎年、年次大会を開催して
いる。これは、文字通りIR業界最大のイベン
トであり、その内容はIR活動の現在と今後を
明らかにするといっていい。本稿は、まず
NIRI年次大会の概要を「ワークショップ」「全
体会議」「分科会」の順に紹介し、さらに今
大会で大きな話題となった「ソーシャルメ
ディア」に関する議論を中心に報告する。
キーワード ：IR、NIRI、ソーシャルメディア、公平開示規則
Key words ：IR, NIRI, social media, Reg.Fair Disclosure
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のストーリーがあり、スピーカーが語る話は
ダイナミックで説得力がある。そして、どの
ようにすれば効果的な投資家向けパワーポイ
ントを作成できるのか─。講師を務めたデ
ビッド・カラスディアン氏（シャロン＆メリ
ル・アソシエーツ）はプレゼンの方法、効果
的なパワーポイント、効果のないパワーポイ
ントの実例を多く引用し、参加者から多くの
質問を引き出した。
国際セッションに各国のＩＲ協会が集う
　今回の年次大会には米国以外からも27カ国
から130人が参加した。隣国のカナダやメキ
シコはもちろん、ブラジルなど中南米各国、
英国や欧州大陸、それに日本やオーストラリ
アなどアジア・太平洋からも参加する。今回
はエジプトやアブダビなど中近東からも参加
があり、海外からの参加者は全体の約10％を
占め、ほぼ120人に達した（モーガンNIRI理
事長）。
　６月６日の「国際セッション」では、米国
以外の国々でのIRの現状について報告があっ
た。進行役はNIRIのモーガン理事長が務め、
　ここでは筆者の参加した２つの分科会につ
いて報告しよう。最初は「サンデー・ワーク
ショップ」（６月６日）の「公平開示規則（Reg.
FD）をアップデートする」である。2000年
10月に施行された米証券取引委員会（SEC）
の公平開示規則（Reg.FD）は米国企業のIR
関係者に限らず、各国の市場を貫く企業情報
開示の基本である。このセッションでは、証
券弁護士ダニエル・Ｒ・カイネル氏（ハータ ・ー
セレスト＆エミリー法律事務所パートナー）
が講師に立った。まず、この公平開示規則の
内容を確認した後、違反事例や外国企業の対
応を取り上げ、2008年８月SECが発表した企
業ウェブサイト・ガイダンスに言及した。カ
イネル氏は、このガイダンスを引用し、最近
のソーシャルメディアを含めた自社ウェブサ
イト経由の情報発信における企業の留意点を
指摘した。
　次は「ウエンズデ ・ーワークショップ」（６
月９日）の「IRプレゼンテーション」である。
投資家向けの情報発信でパワーポイントによ
るプレゼンテーション（プレゼン）はとても
重要である。分かりやすいプレゼンには企業
　　○「サンデー・ワークショップ」（６月６日）
タイトル テーマ
① メッセージを確信を持って発信する　 コミュニケーション
② IR担当者の個人ブランドを構築する＊ キャリアマネジメント
③ 成功するインべスター・デーのベストプラクティス コミュニケーション
④ 公平開示規則（Reg.FD）をアップデートする 規制＆ガバナンス
＊当日取りやめになった。　
　　○「ウエンズデー・ワークショップ」（6月９日）
セッションのタイトル テーマ
① IRプレゼンテーション コミュニケーション
② IR:新たな投資家獲得に向けて IRマーケティング
③ 新しい資本市場 資本市場
④ 財務モデルの方法 投資プロセス
（NIRI年次大会2010年資料から作成）　
【表₁】NIRI年次大会2010年「ワークショップ」
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ションに用意された時間では論議が終わらず、
各パネラーを中心に長い話が、続く「国際部
門歓迎レセプション」でも続いた。
全体会議の₅セッション、
　６月６日～９日までの年次大会スケジュー
ルは「全体セッション」と「分科会」が大会
プログラムの大きな柱である。
　今年の「全体セッション」では,「SECアッ
プデート」、「IRで増大するコーポレートガバ
ナンスの役割」、「CFOは本当に優れたIROに
何を期待するか」、「現在の環境における投資
家」、「発行体/証券取引所の展開」と５つの
セッションを用意した。それぞれIR関係者の
大きな関心にこたえるトピックである。
　６月７日の「SEC（米証券取引委員会）アッ
プデート」は、SEC企業財務局長メレディス・
クロス氏が、インターネットを利用した議決
権行使（「Ｅプロキシー」）を念頭に投資家コ
ミュニケーションの促進について語った。
　「株主総会の議決権行使票の集計に関して
は、その正確性を期する方法を追求し、空投
票（注：名義上の株主ではあるが実際には株
式を保有していない投資家による投票）や（発
行済み株式数を上回る）オーバー投票も調査・
検討しており、個人株主の投票下落に対処し、
OBO（objecting beneficial owner＝非開示実
オーストラリアIR協会のイアン・マセソン理
事長、ブラジルIR協会のリカルド・フローレ
ンス理事長、エジプト証券取引所上場企業部
門次席のアシュラフ・カマル・フセイン氏、
フランスからアンヌ・ギマールFINEO社長な
ど5人がパネラーだった。
　マセソン氏はオーストラリア企業に債券に
よる資金調達が多いことから債券IRの知識が
各社のIR担当者には求められていると指摘し、
ギマール氏はフランス大手企業のジョブ・
ローテーションに言及。ブラジルのフローレ
ンス氏が「IRは上場企業の義務となっている」
と報告し、各国の参加者に大きな印象を与え
た。
　さらに、会場のフィリピンやスペインの参
加者からもそれぞれ報告や発言があり、日本
については筆者が短い報告を行った（今回、
日本IR協議会からの参加はなかった）。各国
のIR活動の状況についての動向や課題につい
て、活発な議論が交わされ、その締めくくり
に当たって、モーガンNIRI理事長は「これだ
け国際的な広がりを持つIR活動にNIRIはもっ
と関与するべきだと思う」と語り、「海外会員
のサポートとして、NIRIバーチャル支部の役
割を再考するとか、国際委員会でグローバル
プラクティスなどを考えるといったことを検
討したい」と発言した。発言者が多く、セッ
○６月７日（月）
７：45～9：15 SECアップデート
９：45～11：15 IRで増大するコーポレートガバナンスの役割
○６月８日（火）
８：30～10：00 CFOは本当に優れたIROに何を期待するか
○６月９日（水）
８：45～10：15 現在の環境における投資家
10：45～12：00 発行体/証券取引所の展開
（2010年NIRI年次大会資料から作成）　
【表₂】2010年NIRI年次大会：全体セッション
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質 株 主 ） とNOBO（non objecting beneficial 
owner＝開示実質株主）の区別、また議決権
行使助言会社の活動を今後も継続・維持する
方法も追求している」。
　「Eプロキシー（議決権行使）はコストを
削減するが、現実に、これを利用した企業で
の議決権行使率は下がっている。SECは議決
権行使投票の重要さについての投資家教育に
努めることで、投票率の下落に歯止めがかか
ると期待している」。
　ここでクロス氏が言及した論点は、７月25
日にオバマ大統領が署名した金融規制改革法
を受け、８月25日にSECが決めた「新議決権
行使アクセス規則」に盛り込まれた。
　続く「IRで増大するコーポレートガバナン
スの役割」はパネルディスカッションで、年
金運用、大学、企業経営、ヘッジファンドな
ど異なる分野からコーポレートガバナンスに
一家言ある４人のエキスパートが集まった。
　ラーカー・スタンフォード大学教授は、議
決権行使に対する株主責任やコーポレートガ
バナンスの問題点を指摘し、クラフリン
AMD会長は「当社では取締役はCEO（最高
経営責任者）に対して四半期毎に報告を行う。
ここでコーポレートガバナンスが問われる。
もちろん企業戦略の構築はCEOだけではで
きず、経営幹部の間のコミュニケーションは
密にするのがポイントとなる。IRの役割は大
きい」と語った。ヘッジファンドのＡ・シャ
ピロ氏も「オマハのバークシャ ・ーハサウェー
も最初のころは株主総会をカフェテリアで開
催していた」と指摘し、誰もが株主や投資家
とのコミュニケーションの重要さを強調した
議論の展開だった。
　６月８日は「CFO（最高財務責任者）は本
当に優れたIROに何を期待するか」と題し、
米大手レストラン・チェーン、ジャック・イ
ン・ザ・ボックスのIR担当者キャロル・ディ
ライモ氏が米企業4社のCFOに問いかけた。
４人のCFOは、それぞれ「IRでは投資家に一
貫したメッセージを発信する」、「アナリスト/
バイサイドに対する信頼獲得」、「IR担当者は
ウォールストリートと毎日会話する人たち。
社内でユニークなポジションを占めている。
さらに言うなら、従業員、顧客などステーク
ホルダー全般のコミュニケーションの相手」
など、コーポレート・ストーリーを発信し、
業績を明らかにするIR担当者の仕事に、CFO
として何を期待し、また投資家に対する自ら
の役割をどのように考えているのかをスト
レートに語った。
　６月９日の大会最終日。この日は「現在の
環境における投資家」と「発行体と証券取引
所の進展」という２つのセッションが用意さ
れた。「現在の環境における投資家」は、有
力アナリスト４人を招いたパネルディスカッ
ションで、「アナリストの役割」「投資判断」、
「投資プロセス」を取り上げた。バイサイド、
セルサイドに見られる近年のダイナミックな
変化は企業のIRマーケティングと投資プロセ
スに影響を与え、Ｅプロキシーの登場や投資
プロセスの変化も、新たな投資家向けコミュ
ニケーションの一層の必要性を求めている点
で一致した指摘を行った。
　最後は「発行体と証券取引所の進展」と題
し て、 ジェフ・ モ ル ガ ン（NIRI理 事 長 ＆
CEO）がスコット・カトラー（NYSEユーロ
ネクスト、上級副社長）ブルース・オスト（ナ
スダックOMX、上級副社長）の２人にイン
タビューした。
　２人とも、この10年間の証券市場のグロー
バリゼーションを先導してきた２つの取引所
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テイメント」「医療テクノロジー」「鉱業」「不
動産」「レストラン」「小売」「半導体」「サー
ビス＆サービス・プロバイダー」「テクノロ
ジー：ハードウェア/周辺機器」「テクノロ
ジー：インターネット/ソフトウェア」「通信」
「公益事業・電力」である。
　「業種別ディスカッション」は、文字通り、
各業界別に参加者が集まり、互いの課題やア
ナリスト、市場の評価などについて意見を交
わす。同じ業界で長年にわたりIR業務を担当
する人たちの集まりだけに、議論は形式に流
れず、その中身は濃い。
　もう１つの「分科会」はIR活動が直面する
テーマに沿ったプログラムで２日間にわたる。
具体的には「キャリア・マネジメント（２セッ
ション、以下同じ）」、「投資プロセス（3）」、
「キャピタル・マーケット（4）」、「規制＆ガバナ
ンス（7）」、「コミュニケーション（6）」、「組織の
展開（3）」、「IRマーケティング/アウトリーチ
（3）」など６つのテーマに沿って28セッション
が同時進行で用意された。そのセッションも
NIRI会員がパネラーや進行役を務める。これ
に６月８日の「ランチタイム・ラーニング（4）」
を加えると、総計で55セッションに達する。
の経営者らしく、「グローバル取引と各国で異
なる規制」が今後２年間の課題であると断言。
さらに「ワン・エクスチェンジ、ワン・マー
ケットがベストではないか」という明快だっ
た。もちろん「10年前と比べ、中国やインド、
南米などの市場は今日大きな存在感を示して
いる。国際市場に対する投資家のアクセスを
どのように担保するのかといった点も課題と
なる」と、揃って指摘した。
55の分科会、IR現場の課題に取り組む
　NIRI年次大会のプログラムのもう１つの大
きな柱は「分科会」である。これには２つの
タイプがある。１つは業種別のラウンドテー
ブルであり、もう１つはテーマ別の分科会で、
大会の期間中にそれぞれ２～７回のシリーズ
のプログラムである。
　業種別のラウンドテーブルは、６月７日の
午後に用意された。業種は23に分類された。
具体的には、「宇宙・防衛」「銀行・金融サー
ビス」「建設資材」「バイオ薬品」「化学」「消
費関連」「エネルギー・石油・ガス」「ヘルス
ケア」「保険」「レジャー商品・接客業」「製
造業・コングロマリット」「メディア・エンター
業種別ディスカッション（23） ・23の業種別ディスカッション
「宇宙・防衛」「銀行・金融サービス」「建設資材」「バイオ薬品」「化学」「消
費関連」「エネルギ ・ー石油・ガス」「ヘルスケア」「保険」「レジャー商品・
接客業」「製造業・コングロマリット」「メディア・エンターテイメント」「医
療テクノロジー」「鉱業」「不動産」「レストラン」「小売」「半導体」「サー
ビス＆サービス・プロバイダー」「テクノロジー：ハードウェア/周辺機器」
「テクノロジー：インターネット/ソフトウェア」「通信」「公益事業・電力」
【分科会のテーマ】 【セッション・タイトル】
キャリア・マネジメント（2） ・IR担当者を辞した後のサクセス・ストーリーとチャンス
・キャリア選択：キャリアの中途から次を目指す
投資プロセス（3） ・空売り、オプション、デリバティブ
・IR担当者に対し、変貌するセルサイド/バイサイドの期待
・投資家はいかに投資判断を行うか
	 【表₃】分科会　₆月₇日～₈日	 （　）内はセッションの数
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ソーシャルメディア、ＩＲの取り組みと課題
　今回の年次大会は、どの会場でもソーシャ
ルメディアの話題でもちきりだった。ウィキ
ペディア、フェースブック、動画投稿サイト
のユーチューブ、140字で次々に情報を伝達
するツイッターなど、最近のソーシャルメ
ディアが示す影響力に、企業情報を扱うIR担
当者が無関心でいられるはずもない。ツイッ
ターの急速な進展もあり、ソーシャルメディ
アによる情報伝搬にどのように対応するのか、
それがIR活動の課題となってきた。
　コミュニケーションをテーマとする分科会
では、６月７日の「貴社のIRプログラムにソー
シャルメディアを取り込む」と題するパネル
ディスカッションには200人を超す参加者が
あった。パネラーのダレル・ヒープス（Q４
ウェブシステムズ）は、ソーシャルメディア
の現況を６つの調査結果を引用し、描きだし
た。
　まずインターネット・ユーザーの72％が少
なくとも１つのソーシャルネットワークの利
用者だというブログ・インサイツの調査（注１）。
これは９億4000万人に相当する。「いまやソー
シャルメディアはメイン・ストリームです」
（ピープス氏）。次はレダマークの調査（注２）。
キャピタル・マーケット（4） ・貴社の株式がどのように取り引きされているのかを知る
・債券IRについて知っておくべきこと
・ワシントン・フラッシュ：金融改革はいかにして市場に与えるか
・株式資本を調達する
規制＆ガバナンス（7） ・貴社の取締役会をアイカーン証明する方法
・プロキシー・アクセスと情報開示の変更に準備する
・ソーシャルメディア・コンプライアンス
・SECインサイド：絶えず変わる規制の構図
・NYSE規則452条：次期議決権行使シーズンに対する主な影響を確認する
・SECのプレーン・イングリッシュ規則を順守する
・ホットトピック・ディスカッション：ESG、CSR、環境開示
コミュニケーション（6） ・統合レポート：財務報告と企業責任を併載する
・ソーシャルメディアを貴社のIRプログラムに統合する
・ガイダンスの提供：トレンド、ポジティブ、ネガティブ、波及効果
・公平開示とウェブ
・IFRSかIFRSでないか、それが問題だ
・IR戦略のベストプラクティス
組織の展開（3） ・効果的なIR:最初の3年
・NIRI倫理委員会：今日の倫理について語る
・取締役会や経営幹部への影響力を最大化する
IRマーケティング/アウトリーチ（3） ・目標をさらに高くする：効果的なターゲティングと企業評価
・ウォール街のバイサイド、セルサイドの双方で働いて証明済みのプラク
ティス
・効果的なロードショー：プラニングから結果、そして元に戻る
ランチタイム・ラーニング（4） ・トムソン・ロイター：ウェブ2.0と開示プロセス
・NYSEユーロネクスト：ワシントンDCとウォールストリート
・IPREO:資本調達プロセスにおけるIR担当者の役割を最適化する
・ビジネスワイヤ：XBRLの最新状況
（2010年NIRI年次大会資料から作成）　
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50歳未満の金融サービス関係者のうち85％は
ソーシャルメディアの利用者で、86％は５年
以内にソーシャルネットワーキングは重要な
ビジネス推進ツールになるとみなしていると
いう内容だった。
　３番目は、米国・欧州の機関投資家／株式
アナリスト448人を対象にしたサンフランシ
スコのコミュニケーションコンサルタント、
ブランズウィックによる調査リポート（2009
年冬号）（注３）。彼らの47％が投資調査やアイデ
アに関連してファイナンシャルブログを読み、
20％が株式推奨や投資決定にブログを調査す
るというのである。58％がソーシャルメディ
アなどのニューメディアは投資判断に大きく
貢献し、さらに米国の機関投資家の63％がブ
ログやソーシャルメディアは今後、投資決定
でさらに大きな役割を果たすと予想している。
　４番目はUSサイジョンの調査（注４）で、ジャー
ナリストの89％がブログを、65％がソーシャ
ルメディアを、52％がツイッターをそれぞれ
利用していることを明らかにした。５番目の
調査は、大手広告コンサルタント、バーソン・
マステラの「フォーチュングローバル100／
ソーシャルメディア・スタディ」（注５）である。
売上高で米企業のトップ企業をランキングす
るフォーチュングローバル500のうちのトッ
プ100社のうち79社は、ツイッターやフェー
スブック、ユーチューブ、企業ブログなど最
もポピュラーなソーシャルメディアのうち最
低１つは利用しているというのである。
　６番目は、個人投資家に関するING DIRECT 
の調査（2010年１月）（注６）で、40歳を超す投資
家では、投資判断を左右するものとして、金
融ウェブサイトとブログは47％で、金融関連
のプリント刊行物（41％）で、ファイナンシャ
ルアドバイザー（39％）、ブローカー（36％）、
家族（19％）を大きく上回る。
　また、セレナ・エンリッチ氏（Eメディア）
はIR部門がソーシャルメディアを活用しない
‘７つの理由’を指摘し、同時にその対応につ
いても言及した。IR部門がソーシャルメディ
アを活用しない‘７つの理由’の「①法的なバ
リアが多すぎる」に対しては、発信メッセー
ジ・コンテンツを法務による事前承認による
解決の可能性を訴え、「②自社の株式を主に機
関投資家が保有している」に対しては、新た
な個人投資家層にリーチするチャンスである
こと、双方向サイトを生かしてウェブサイト
にアクセスする人たちが拡大し、その対話内
容も広がる可能性を説いた。
　そして「③時間の制約」という声に、返信
時間のマネジメント改善がポイントになると
し、「④小さな部門で業務が多すぎる」で、IR
部門を１人で切り盛りしている現実を直視し
ながら、すでにソーシャルメディアを始めて
いる広報部門やマーケティング部門などのコ
ンテンツも参照にするといいのでは──と語
りかけた。また「⑤規制ルール（公平開示規
則）との関連が不明」で、法務部門にソーシャ
ルメディアやIR活動に理解のあるパートナー
を見いだすことが第１歩になるとし、「⑥ROI
（投資リターン）が証明されていない」には、
Time is priceless ！と経営の踏み込んだ判断
を求めた。「⑦どこから始めていいのかが分
からない」という戸惑いには、パイロット・
プロジェクトとして始めるのも１つの方法で
はないか──とアドバイス。エンリッチ氏の
プレゼンはIR現場の状況をレジュメする内容
だった。
　ヒープス氏とエンリッチ氏の話に続いて、
デルのウィリアム氏とシスコ・システムズの
グレイブス氏がIR現場からソーシャルメディ
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アへの取り組みを当事者の口から紹介した。
見逃せない「IRショーケース」
　年次大会の期間中、「IRショーケース」の会
場が用意され、IRビジネスに関連する企業や
金融メディア、大手金融機関、取引所、大学、
ホテルなど出展するブースは62に上る。市場
情報インテリジェンス大手トムソン・ロイ
ター、同じくIPREO、また株主議決権助言大
手リスクメトリックス・グループなどをはじ
めDFキングやコンピュータシェア・ジョー
ジソンなど大手IR支援業者が出展する。日本
に活動拠点もない業者も多い。これにビジネ
スワイヤやPRニューズワイヤなど企業情報
の大手配信業者、RRドネリやバウンなど大
手証券印刷業者、またバロンズ、ブルームバー
グ、IRマガジン、インスティチューショナル・
マガジンなど市場メディアやQ4ウェブシス
テムなどウェブサイト・テクノロジー/コン
サルタント業者も参加している。
　さらに米預託証券（ADR）で強みを発揮す
るバンク・オブ・ニューヨーク・メロンに、
ナスダックOMX、ニューヨーク証券取引所
やユーロネクスト、インスティネットといっ
た証券取引市場関連、またIRカリキュラムの
履修コースがあるミシガン大学やカリフォル
ニア大学も出展。その１つひとつを訪れ、IR
関連の最新インテリジェント・プロダクトに
目を通す。これはIR業界の商材動向を知る点
で学ぶことが多い。
　NIRIの年次大会は、全体セッションでIR業
界の動向を確認し、分科会で多くの企業の実
例を知る機会である。もちろん、各社のIR担
当者やIRコンサルタント、IRビジネスを支え
る人たちと話を交わして、さらに旧交を温め
るのは言うまでもない。
　次回のNIRI年次大会は2011年６月12日～15
日、フロリダ州オーランドで開催される予定
である。
〈注記〉
（注１） http://blog.insites.be/?p=1704）
（注２） http:/ /www.ledermark.com/financial_
marketing_news/regulatory-impediments-financial-
services-social-media-networking/
（注３） http://www.niri.org/findinfo/Social-Media/
Survey-Findings-on-New-Media-Usage-by-
Investment-Commmunity.aspx ）
（注４） http://us.cision.com/news_room/press_
releases/2010/2010-1-20_gwu_survey.asp 
（注5） h t tp : / /www.burson-mars te l l e r. com/
Innovation_and_insights/blogs_and_podcasts/BM_
Blog/Lists/Posts/Post.aspx?ID=173
（注６） http://content.sharebuilder.com/mgdcon/
core/AboutUs/survey_results/White_Paper.pdf ）
